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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan dan ukuran 
perusahaan terhadap return saham. Variabel dependen yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah return saham. Sedangkan variabel independennya ukuran 
perusahaan dan kinerja keuangan yang diukur dengan Return On Assets (ROA), 
Debt to Equity Ratio (DER), dan Current Ratio (CR). Populasi dalam penelitian ini 
adalah perusahaan property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2013-2015. Teknik pengambilan sampel 
penelitian ini menggunakan metode purposive sampling, sehingga didapatkan total 
sampel 40 perusahaan property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik analisis data dalam penelitian ini 
menggunakan analisis regresi linier berganda dengan SPSS 22. Sebelum dilakukan 
analisis regresi berganda dilakukan uji asumsi klasik (uji normalitas, uji 
heteroskedastisitas, uji autokorelasi, dan uji multikolenieritas). Bedasarkan hasil uji 
hipotesis menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap 
return saham, sedangkan Return On Assets (ROA), Current Ratio (CR) dan ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap return saham. 
 
Kata kunci: Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Current Ratio 
(CR), ukuran perusahaan, return saham. 
 
Abstract 
This research is aimed to find out the influence of the financial performance and 
the firm size to the stock return. The dependent variable is the stock return. 
Meanwhile the independent variables are firm size and financial performance 
which is measured by Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), and 
Current Ratio (CR). The population is all property, real estate, and construction 
buildings companies which are listed in Indonesian Stock Exchang (IDX) in 2013-
2015 periods. The sample collection technique has been carried out by using 
purposive sampling method so 40 property, real estate, and construction buildings 
companies which are listed in the Indonesian Stock Exchange (IDX) have been 
selected as samples. The data analysist technique has been done by using multiple 
linear regression analysis and the SPSS 22. The classic assumption test (the test of 
normalitas, heteroskedastisitas, autokorelasi, and multikolenieritas) is carried out 
before the multiple regression analysis. Based on the results of hypothesis test 
shows that Debt to Equity Ratio (DER) give influence on stock return,  whereas the 
Return On Assets (ROA), Current Ratio (CR) and firm size give no influence to the 
stock return. 
 
Keywords: Return On Assets (ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Current Ratio 




Investasi merupakan pengeluaran pada masa sekarang untuk membeli 
aktiva riil atau aktiva keuangan dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan 
yang lebih besar dimasa mendatang (Putra dan Dana, 2016). Investasi dapat 
dilakukan melalui sarana yang beragam salah satunya yaitu dengan berinvestasi 
di pasar modal. Pasar modal adalah tempat atau sarana bertemunya permintaan 
dan penawaran atas instrumen keuangan jangka panjang. Instrumen pasar 
modal yang diterbitkan oleh perusahaan dan dapat digunakan oleh para investor 
dalam berinvestasi yakni saham. 
Dalam melakukan investasi, investor pasti memiliki tujuan yakni untuk 
mendapatkan return yang mereka harapkan. Return dapat dibagi menjadi dua, 
yaitu dividen dan capital gain. Ada investor yang ingin mendapat keuntungan 
jangka panjang dengan memperoleh deviden, sehingga para investor tersebut 
tidak terlalu menghiraukan perubahan fluktuasi yang terjadi di pasar modal 
melainkan melihat laporan keuangan perusahaan tersebut. Namun ada juga 
investor yang ingin mendapatkan keuntungan dalam jangka pendek yang dapat 
diperoleh dengan mendapatkan capital gain atau selisih harga jual dengan harga 
beli, sehingga investor yang memiliki tujuan seperti ini selalu melihat 
perkembangan fluktuasi yang terdapat dipasar modal. Karena para investor 
akan membeli saham atau skuritas ketika harga dibawah dan akan menjual 
saham atau skuritas tersebut ketika harganya sudah naik dan melebihi harga 
beli. Untuk memperoleh return yang tinggi, seorang investor harus dapat 
menganalisis laporan keuangan perusahaan dengan baik sehingga 
mempermudah dalam pengambilan keputusan (Septiana dan Wahyuati, 2016). 
Pada penelitian ini menggunakan rasio profitabilitas, rasio leverage , 
dan rasio likuiditas, serta ukuran perusahaan. Alasan peneliti mengambil ukuran 
perusahaan dan ketiga rasio tersebut yaitu karena rasio profitabilitas digunakan 
untuk mengetahui kemampuan perusahaan mengahasilkan laba menggunakan 
aset dan modal sendiri, rasio leverage  dipakai untuk mengetahui sejauh mana 
perusahaan tersebut dibiayai oleh hutang, dan rasio likuiditas untuk mengetahui 
seberapa jauh perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka pendek dengan 
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dana yang ada, serta ukuran perusahaan dipergunakan untuk mengetahui besar 
atau kecilnya skala perusahaan melalui total aktiva, 
 
2. METODE PENELITIAN 
2.1  Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel  
Populasi dari penelitian ini adalah sektor property, real estate dan 
konstruksi bangunan  yang terdaftar di BEI dari periode tahun 2013 sampai 
dengan periode tahun 2015. Berdasarkan data yang ada di website BEI 
tertanggal 16 Januari 2018, terdapat 56 perusahaan yang tercatat di dalamnya 
yang tergabung dalam sektor property, real estate dan konstruksi bangunan. 
Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 
sampling dengan menggunakan beberapa kriteria sebagai berikut:  
1. Perusahaan sektor property, real estate dan konstruksi bangunan yang 
sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2013-2015. 
2. Perusahaan sektor property, real estate dan konstruksi bangunan yang 
mempublikasikan laporan keuangannya di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
selama periode 2013-2015 secara berturut-turut. 
3. Perusahaan yang mengalami laba bersih berturut-turut selama periode 
2013-2015. 
 
2.2  Variabel Penelitian dan Devinisi Operasional Variabel 
Variabel Dependen 
a. Return Saham 
Return saham adalah keuntungan yang diperoleh dari aktivitas jual-beli 
saham (Septiana dan Wahyuati, 2016). Semakin besar return yang diharapkan 
akan diperoleh dari investasi semakin besar pula resikonya, Dewi (2016). 
Menurut Setiyono dan Amanah (2016), secara matematis return saham 
dirumuskan sebagai berikut : 




Dimana: Rt = return saham pada periode ke t, Pt = harga penutupan saham pada 




a. Return On Asset (ROA) 
Menurut Sutarto dan Rosyadi (2004:18), Return on Asset (ROA) 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba dari aktifa yang digunakan. Rasio ini merupakan perbandingan antara 
laba bersih (EAT/Earning After Tax) dengan total aset. Menurut Setiyono 
dan Amanah (2016), ROA dapat dirumuskan sebagai berikut: 
𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑗𝑎𝑙𝑎𝑛  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 
b. Debt to Equity Ratio (DER) 
Menurut Sutarto dan Rosyadi (2004:18), Debt to Equity Ratio (DER) 
merupakan rasio yang menunjukan perbandingan antara total kewajiban 
dengan seluruh ekuitas (modal sendiri). Menurut Setiyono dan Amanah 
(2016), DER dapat dirumuskan sebagai berikut: 
𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 
c. Current Ratio (CR) 
Current Ratio (CR) merupakan rasio yang menunjukan sejauh mana 
aktiva lancar menutupi kewajiban-kewajiban lancar. Semakin besar 
perbandingan aktiva lancar dengan utang lancer semakin tinggi kemampuan 
perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya (Septian dan Wahyuati, 
2016). Menurut Setiyono dan Amanah (2016), Current ratio dapat 
dirumuskan sebagai berikut:  




d. Ukuran Perusahaan  
Menurut Oktavia dan Norita (2016), ukuran perusahaan adalah suatu 
skala di mana dapat diklasifikasikan besar dan kecilnya perusahaan dengan 
berbagai cara, antara lain: total aktiva, total penjualan, jumlah modal, nilai 
kapitalisasi pasar, log size, nilai pasar saham, dan lain lain. Menurut 
Yuliantarai dan Sujana (2014), ukuran Perusahaan diperoleh dengan 
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melogaritmakan nilai total asset dari emiten. Berdasarkan hal tersebut, size 
atau ukuran perusahaan dapat dirumuskan sebagai berikut: 
𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑛 (Total Aset) 
 
2.3  Metode Analisis Data 
Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linier berganda 
(Multiple Linear Regression Method). Analisis ini digunakan untuk 
menganalisis seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen. Model persamaan regresi yang digunakan untuk menguji hipotesisi 
ini adalah: 
RS = 𝜶 +  𝒃𝟏 𝑹𝑶𝑨 + 𝒃𝟐 𝑫𝑬𝑹 +  𝒃𝟑 𝑪𝑹 +  𝒃𝟒 𝑺𝑰𝒁𝑬 + e 
Dimana: 
RS  : Return saham  
α      : Konstanta 
ROA   : Return On Asset 
DER  : Debt to Equity Ratio 
CR  : Current Ratio 
SIZE   : Ukuran perusahaan 
e  : Error 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1  Uji Asumsi Klasik  
Masalah yang umum terjadi dalam model regresi linear berganda yaitu 
uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi. 
Maka, dilakukan uji asumsi klasik mengenai keberadaaan masalah tersebut. 
a.  Uji Normalitas 
Pengujian normalitas yang menggunakan uji Kolmogorof-Smirnov 
diperoleh bahwa nilai signifikansinya sebesar 0,053. Hasil dari pengujian 
normalitas menunjukkan bahwa nilai dari signifikansi 0,053 > 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa model dari persamaan regresi pada penelitian ini 
mempunyai data yang normal, sehingga model penelitian ini memenuhi 
asumsi pengujian normalitas dengan uji Kolmogorof-Smirnov. 
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b. Uji Multikolinearitas 
Uji multikoliniearitas bertujuan untuk menguji terjadi atau tidaknya 
multikoliniearitas. Hasil uji multikoliniearitas diperoleh bahwa nilai tolerance 
dari seluruh variabel menunjukan lebih dari 0,10 atau 10% serta nilai VIF 
kurang dari 10, sehingga semua variabel-variabel pada penelitian ini tidak 
terjadi multikoliniearitas. 
c. Uji Heterokedastisitas 
Pengujian heteroskedastisitas dengan uji glejser bertujuan untuk 
mendeteksi apakah variabel independen terjadi atau tidak heteroskedasitas. 
Berdasarkan hasil dari uji heteroskedastisitas diperoleh bahwa variabel Return 
On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), size atau 
ukuran perusahaan memiliki nilai signifikansi  lebih besar dari pada 0,05 
sehingga variabel independen ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi menurut uji Durbin-Watson (DW) bertujuan untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dalam penelitian ini. Berdasarkan 
hasil uji Durbin-Watson diperoleh nilai sebesar 1,358 dimana berada diantara 
-2 sampai +2. Hal ini menunjukkan bahwa persamaan model regresi dalam 
penelitian ini bebas dari permasalahan autokorelasi. 
 
3.2  Pembahasan Hasil Uji Hipotesis 
a. Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Return Saham 
Berdasarkan hasil uji t diperoleh bahwa variabel Return On Asset 
(ROA)  memiliki nilai t hitung sebesar 0,135 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,893 berada lebih tinggi dari α = 0,05. Hal ini menyebabkan H1 
ditolak yang berarti variabel return on asset tidak berpengaruh terhadap 
return saham pada perusahaan sektor property, real estate dan konstruksi 
bangunan tahun 2013-2015. Return On Asset (ROA) menunjukkan efektifitas 
perusahaan memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba bersih setelah 
pajak. Namun dalam penelitian ini didapatkan hasil bahwa ROA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hal ini menunjukan bahwa 
keefektifitasan penggunaan aset yang dimiliki perusahan dalam menghasilkan 
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laba bersih setelah pajak tidak menjadi suatu acuan bagi investor dalam 
membuat keputusan suatu investasi (Abdullah dan Merdekawati, 2015). Hasil 
penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Setiyono dan Amanah (2016), 
Septiana dan Wahyuati (2016), serta Abdullah dan Merdekawati (2015) yang 
menyatakan bahwa Return On Asset (ROA) tidak memiliki pengaruh terhadap 
return saham. 
b. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham 
Berdasarkan hasil uji t diperoleh bahwa variabel Debt to Equity Ratio 
(DER) memiliki nilai t hitung sebesar 3,563 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,001 berada lebih rendah dari α = 0,05. Hal ini menyebabkan H2 
diterima yang berarti variabel debt to equity ratio berpengaruh terhadap return 
saham pada perusahaan sektor  property, real estate dan konstruksi bangunan 
tahun 2013-2015. Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan proporsi atas 
penggunaan utang untuk membiayai investasinya. Sehingga peningkatan 
terhadap nilai Debt to Equity Ratio (DER) direaksi secara positif oleh pasar 
yang berdampak pada meningkatnya harga saham dan return saham. Hasil 
dari penelitian ini juga menunjukan bahwa perubahan DER suatau perusahaan 
masih diperhitungkan oleh investor untuk mengambil keputusan dalam 
berinvestasi (Setiyono dan Amanah, 2016). Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian Setiyono dan Amanah (2016) serta Rusydina dan Praptoyo (2017) 
yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh 
terhadap return saham.  
c. Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham 
Berdasarkan hasil uji t diperoleh bahwa variabel Current Ratio (CR) 
memiliki nilai t hitung sebesar 0,338 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,736 
berada lebih tinggi dari α = 0,05. Hal ini menyebabkan H3 ditolak yang berarti 
bahwa tinggi rendahnya variabel Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 
terhadap return saham pada perusahaan sektor property, real estate dan 
konstruksi bangunan tahun 2013-2015. Hasil penelitian ini menggambarkan 
bahwa current ratio tidak menjadi tolak ukur bagi investor dalam melakukan 
investasi pada sebuah perusahaan yang diinginkan. Tingginya tingkat current 
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ratio yang dimiliki oleh perusahaan belum tentu akan menarik investor untuk 
berinvestasi, karena current ratio yang tinggi juga menunjukkan adanya 
kelebihan aktiva lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang buruk terhadap 
profitabilitas perusahaan. Karena pada umumnya investor lebih menyukai 
laba (gain) serta menghindari risiko (Rusydina dan Praptoyo, 2017). Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian Tumonggor et.al (2017), Ariyanti dan 
Suwitho (2016), Bisara dan Amanah (2015), serta Rusydina dan Praptoyo 
(2017) yang menyatakan bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 
terhadap return saham.  
d. Pengaruh size/ukuran perusahaan terhadap return saham 
Berdasarkan hasil uji t diperoleh bahwa variabel size/ukuran 
perusahaan memiliki nilai t hitung sebesar 1,091 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,278 berada lebih tinggi dari α = 0,05. Hal ini menyebabkan H4 
ditolak yang berarti variabel size/ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap return saham pada perusahaan sektor property, real estate dan 
konstruksi bangunan tahun 2013-2015. Hasil pengujian hipotesis dalam 
penelitian ini menunjukan hasil bahwa size/ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap return saham, hal ini dapat disebabkan dari berbagai 
hal diantaranya investor kurang memperhitungkan size/ukuran perusahaan 
dalam menentukan pembelian saham. Karena pertumbuhan suatu perusahaan 
bukan hanya dilihat dari besar kecilnya ukuran perusahaan tersebut. Besarnya 
suatu aset yang dimiliki oleh perusahaan bila tidak dikelola dengan baik oleh 
suatu perusahaan untuk kegiatan operasi suatu perusahaan, maka tidak akan 
dapat menghasillkan laba yang besar, laba yang tidak maksimal akan 
membuat harga saham menurun. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
Setiyono dan Amanah (2016), serta Nadiya dan Suryono (2017) yang 








4.1  Simpulan 
Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah dilaukan, maka hasil 
penelitian ini dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel Debt to Equity Ratio 
(DER) berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan variabel Return On 
Asset (ROA), Current Ratio (CR) dan size/ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap return saham.  
4.2  Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini dilakukan dengan beberapa keterbatasan diantaranya 
adalah sebagai berikut: (1) Penelitian ini hanya befokus pada satu sektor tertentu 
saja, yaitu sektor property, real estate dan konstruksi bangunan. Sehingga hasil 
penelitian tidak dapat di generalisasikan untuk perusahaan-perusahaan non-
sektor property, real estate dan konstruksi bangunan seperti sektor makanan 
dan minuman, sektor perbankan, sektor pertambangan, dan lain-lain. (2) 
Penelitian ini hanya menggunakan empat variabel saja, yaitu Return On Asset 
(ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), dan size/ukuran 
perusahaan sehingga belum bias menggambarkan variabel return saham secara 
keseluruhan. (3) Perhitungan data return saham menggunakan data penutupan 
saham bulanan, sehingga memungkinkan terjadinya confounding effect 
terhadap return saham. 
4.3  Saran 
Atas dasar kesimpulan serta keterbatasan yang ada dalam penelitian ini, 
maka penulis mengajukan rekomendasi sebagai berikut: (1) Penelitian 
selanjutnya diharapkan sebaiknya menambah jumlah sampel penelitian yang 
tidak hanya terbatas pada perusahaan sektor property, real estate dan konstruksi 
bangunan saja tetapi juga menggunakan kelompok perusahaan lainnya yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, seperti sektor manufaktur, sektor perbankan, 
sektor industri, dan sektor lainnya. (2) Peneliti selanjutnya diharapkan 
menambahkan variabel lain seperti variabel  Earning Per Share (EPS), Total 
Asset Turn Over (TATO), Return On Equity (ROE), Growth, Net Profit Margin 
(NPM), dan lain-lain. Hal ini dikarenakan masih banyak kemungkinan variabel 
10 
 
lain yang berpengaruh namun tidak dimasukkan dalam penelitian ini. (3) 
Peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan data return saham harian yang 
diperoleh beberapa hari sebelum dan sesudah laporan keuangan diumumkan 
untuk mengurangi adanya confounding effect. 
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